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                                 郑商函〔2017〕108 号 

 

各会员单位： 

为明确期权行权业务办理流程，有效防范行权业务风险，

对会员开展白糖期权业务提供指导，根据白糖期权合约及相

关业务细则规定，现制订并发布《郑州商品交易所期权行权

业务指南》。 

特此通知。 

附件：《郑州商品交易所期权行权业务指南》 

 

                                 郑州商品交易所 

2017年 4月 13日
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声 明 

为帮助会员建立健全期权行权业务制度与流程，防范行

权业务风险，郑州商品交易所（以下简称郑商所）根据白糖

期权合约及相关业务细则制定了本指南，供会员开展白糖期

权业务时参考。期货公司会员与客户之间的经纪业务关系以

其经纪合同中约定为准，本指南不作为处理相关纠纷的依据。

郑商所将根据期权业务的运行情况，对本指南进行持续更新

和调整。本指南内容如与期权业务规则不一致，以本所期权

业务规则为准。
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一、交易所行权履约处理 

（一）期权类型 

郑商所期货期权为美式期权，可以在任一交易日申请行

权。在期权到期日，可以提交行权或放弃申请。 

（二）行权与履约结果 

行权执行后，看涨（跌）期权买方按行权价格建立相应

标的期货买（卖）持仓，看涨（跌）期权卖方按行权价格建

立相应标的期货卖（买）持仓，计入期货成交量。 

投机或套保属性期权行权后的期货持仓，继承原有期权

的投机或套保属性。 

（三）行权校验与检查 

郑商所系统对提交的行权申请，不进行资金、限仓的前

端检查。 

通过指令提交的行权或放弃申请，郑商所检查并冻结相

应期权持仓；通过会服提交的行权申请，郑商所不检查也不

冻结相应期权持仓。 

（四）自动行权与放弃 

结算时，郑商所对剩余未处置的到期期权持仓，相对结

算价有实值额的期权（例如，看涨期权行权价小于结算价的）

自动行权、其他期权（例如，看跌期权行权价小于等于结算

价的）自动放弃处理。 
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（五）履约配对 

在结算时，根据期权买方提交的行权、放弃指令，系统

选择卖方进行配对。买卖双方配对原则遵循先投机、再套利、

后套保的顺序。对同属性下的期权持仓，按照建仓时间从长

到短进行选择。 

（六）行权（履约）相关手续费 

郑商所不收取期权行权（履约）手续费。期权行权（履

约）后新建的期货持仓，按照期货交易手续费标准收取。 

（七）做市商持仓对冲 

对做市商客户，行权（履约）后的期货持仓仍按做市商

对锁仓对冲自动平仓处理，非做市商客户的期货、期权持仓

不进行对冲处理。 

二、会员行权履约处理 

（一）期权到期提醒 

自期权合约到期日前 3天起，会员通过客户端、短信或

结算单等方式，提醒客户期权到期日期，妥善处理到期期权

持仓。 

会员应重点关注实值期权持仓量较大的客户，提醒客户

行权可能出现的资金不足和超仓风险，做好资金追加和超仓

处置准备。 

（二）买方主动行权的前端检查与校验 

买方申请行权时，可用资金应当满足期货交易保证金要
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求，会员应检查并冻结客户相应资金与持仓。资金不足的，

会员不得接受客户的行权申请。买方在期权到期日申请放弃

时，会员需冻结客户相应持仓。 

撤销行权或放弃申请时，会员释放客户相应冻结的资金

与持仓。 

会员通过会服代客户行权（放弃）申请时，应先在柜台

系统检查客户资金和持仓情况后，再做相应操作。避免为资

金、持仓不足的客户提交行权申请。 

会员应关注客户行权后标的期货是否超仓。如有客户超

仓，提醒客户及早进行期货平仓或期权平仓，否则将进入期

货强行平仓程序。 

（三）行权资金测算 

会员需在期权到期日前一日结算后及到期日交易时段、

闭市后，对客户行权资金进行测算。通知测算资金不足，特

别是行权资金缺口较大的客户，做好资金准备、主动放弃或

平仓，尽量避免客户因资金不足而引发批量放弃操作行为。

对于多次发生到期日行权资金不足的客户，会员应加强对其

进行风险教育。 

会员应加强到期日各项业务资金占用测算，在郑商所结

算账户备足相应资金。郑商所结算部根据行权资金测算情况，

通知资金不足的会员及时追加资金。 
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（四）批量放弃 

对行权资金测算不足的客户，会员应通过柜台系统以指

令方式提交批量放弃，代客户进行放弃申请。 

会员可事先与客户签订协议，约定行权资金测算标准。

做好到期日批量放弃相关数据的保存与备查，作为潜在法律

纠纷的依据。 

（五）代客户行权 

席位机、会员柜台和会服作为备用业务通道，支持会员

代客户进行单笔行权申请。 

由于会服提交的行权申请不进行资金与持仓校验，建议

会员作为应急通道在特殊情况下谨慎使用。 

会服单笔行权功能可以解决“未成交平仓单闭市后无法

通过指令提交行权”的问题。 

（六）代客户放弃 

席位机和会员柜台可以代客户提交单笔放弃指令。 

会服系统提交单笔放弃功能目前还在开发阶段，上线后，

可以解决客户“未成交平仓单闭市后无法通过指令提交放弃”

的问题。关于上线时间，请会员关注郑商所后续发布的相关

通知。 

（七）到期日客户主动行权和放弃提醒 

由于在期权到期日结算时，郑商所会执行自动行权和放

弃，所以会员应提醒客户不需要对相对结算价有实值额的期
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权提行权，有虚值额的期权提放弃，避免无效操作，节约操

作时间。 

会员应提醒客户提交行权和放弃申请的具体适用情况。

到期日期货结算价与收盘价发生较大偏离时，客户对交易所

自动处理想法不一致的，可以提交相应行权或放弃申请。例

如，相对结算价是虚值，但相对收盘价是实值的期权，买方

希望行权；或相对结算价是实值，但相对收盘价是虚值的期

权，买方希望放弃。 

到期日客户行权和放弃操作时间有限，为提高行权和放

弃操作的效率，对（相对结算价）实值期权需要行权的，建

议客户不要提交行权申请，（相对结算价）虚值期权需要放

弃的，不要提放弃申请，因为系统会按此自动处理。会员应

对客户做好相应培训及说明。 

下一步，建议会员推动完善柜台系统功能，拒绝接收无

效的行权或放弃指令。也可以针对以上“虚值期权提行权，

实值期权提放弃”的情况，由会员与客户约定后，统一代客

户进行操作，以提高效率。 

三、行权时间、方式与处理顺序 

（一）非到期日 

当日交易时段，客户通过客户端，可以对期权持仓提交

行权申请。结算时，交易所处理当日行权申请。 
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（二）到期日 

当日交易时段及闭市后 15:30 前，客户可以通过客户端

提交行权或放弃申请，会员可以通过柜台系统提交批量放弃

指令，也可以通过会服系统提交单笔行权申请。 

闭市后客户提交行权或放弃指令的截止时间（例如

15:15），由会员与客户在交易所规定的提交申请时间内事先

约定。 

（三）到期日行权处理顺序 

到期日结算时，对于买方行权申请，交易所按以下顺序

处理买方到期期权持仓： 

第一步，处理以指令形式提交的行权、放弃申请（客户

和席位）及会员批量放弃（通过柜台系统提交）。按照提交

时间顺序，从后到前处理； 

第二步，处理会服提交的单笔行权申请。按照提交时间

顺序，从后到前处理。累计提交的申请量超过实际持仓量的，

结算时按照上述顺序和实际持仓数量处理； 

第三步，对剩余持仓进行自动行权或自动放弃处理。 

例如，SR709 当日结算价为 6085，收盘价 6110，某客户买看涨、买看跌期

权持仓情况如下：  

期权合约 持仓量 

SR709C6100 

（相对结算价有虚值额，收盘价有实值额） 
10 

SR709P6100 

（相对结算价有实值额，收盘价有虚值额） 
10 

对 SR709C6100 持仓，通过交易系统或柜台、席位提交申请如下： 

提交顺序 期权合约 申请量 操作 方式 
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1 SR709C6100 2 放弃 指令 

2 SR709C6100 3 行权 指令 

对 SR709C6100 持仓，通过会服系统提交申请如下： 

提交顺序 期权合约 申请量 操作 方式 

1 SR709C6100 7 行权 会服 

2 SR709C6100 4 放弃 会服 

交易所对客户的申请处理顺序为：先处理以指令提交的 3手行权申请，其次

处理以指令提交的 2 手放弃申请，再处理会服提交的 4手放弃申请，最后处理会

服提交的 7手行权申请（剩余 1手持仓，实际行权 1手）。结算时 SR709C6100 无

剩余持仓，因此交易系统不再进行自动放弃处理。 

对于 SR709P6100，通过交易系统或柜台、席位提交申请如下： 

提交顺序 期权合约 申请量 操作 方式 

1 SR709P6100 1 放弃 指令 

2 SR709P6100 4 放弃 指令 

对于 SR709P6100，通过会服系统提交申请如下： 

提交顺序 期权合约 申请量 操作 方式 

1 SR709P6100 2 行权 会服 

2 SR709P6100 1 行权 会服 

交易所对客户申请处理顺序为：先处理以指令提交的 4 手、1 手放弃申请，

再处理会服提交的 1 手、2手申请行权。结算时 SR709P6100 剩余持仓还有 2手，

相对结算价有实值额，因此，交易系统对剩余 2手持仓进行自动行权处理。 

四、注意问题 

（一）大量虚值期权行权 

客户进行大量虚值期权行权时，会员应重点关注并了解

客户行权目的和意向，给予相应风险提醒。 

（二）到期日未成交平仓单 

对客户到期期权提交的平仓单，若在闭市前未撤销，客

户或会员在 15:30 前无法对相应持仓通过交易通道提交行权、

放弃申请。若客户行权资金测算不足，实值期权自动行权后
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会带来期货保证金占用，增加资金缺口。 

会员应在闭市前提醒客户及时入金或撤销平仓单，也可

与客户在补充协议中约定，对此类情况由会员代客户撤单、

放弃。 

（三）单边市 

若期权到期日遇到标的期货合约因连续单边市而暂停

一交易日的，相应期权合约也暂停一交易日（不能提交期权

行权申请），期权最后交易日、到期日顺延至下一交易日。

出现此类情况时，会员应当及时提醒客户。 

（四）行权（履约）后会员资金不足及客户超仓 

行权后，会员资金不足或客户持仓超仓的，参照期货强

行平仓有关规定执行。 

（五）会服行权申请量大于持仓量 

由于会服提交的行权申请不冻结持仓，可能出现提交的

行权申请超过期权持仓量。结算时按照会服提交的申请顺序，

从后到前处理，直至可用的期权持仓处理完毕。 

 


